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Los Determinantes del Consumo y el Ahorro
en El Salvador
Francisco Lazo
Toda economía necesita que una parte de laproducción global que genera se destine ainversión productiva, es decir que requiere deun proceso de acumulación de capital. Si laparte que se destina a acumulación es igual aldesgaste o depreciación  del capital, se diceque la economía se encuentra en un proceso deacumulación simple, ya que únicamente reponeel capital; esta situación conlleva a un procesoestático. Sin embargo, si el desgaste del capitales superior a lo que se agrega, la economía seencuentra en un proceso involutivo, en el sentidode que cada vez cuenta con un nivel de capitalinferior; bajo esta condición la economía noavanza, sino que por el contrario retrocede.Un tercer caso es el que se genera cuando ladepreciación del capital es inferior al nuevocapital que se agrega; bajo esta situación sepuede afirmar que se está en presencia de unaeconomía dinámica evolutiva, es decir ante unproceso de acumulación ampliada. Perotambién hay que tomar en cuenta que ademásde ampliar el capital, es importante que éstesea cada vez mejor, que se encuentre mejorcualificado en otras palabras, que sea másproductivo o que proporcione un mayorrendimiento.Lo anterior es importante de tomar encuenta en el sentido de que mayores niveles deacumulación cuantitativa y cualitativamentepermiten que las economías sean altamentedinámicas y estén en mejores posibilidadespara enfrentar los retos del futuro, lo cualimplica mayores niveles de satisfacción de lapoblación. Es decir, la economía debe produciruna mejora en los niveles de vida, de manerageneralizada, pero especialmente de aquellossectores que se encuentran en desventaja.En términos macroeconómicos, la demanda
final de una economía se divide entre consumo,formación bruta de capital (inversión) y lasexportaciones. El nivel del ahorro interno (Ai)viene dado por la diferencia que resulta derestarle al Producto Interno Bruto (PIB) el nivelde Consumo (C) que realizan todos los agenteseconómicos (Ai = PIB - C).Uno de los aspectos que hay que tomar encuenta radica en el hecho de que a mayoresniveles de ahorro se potencian las posibilidadesde lograr también mayores niveles de formaciónbruta de capital. En otras palabras, entre mayorsea el sacrificio presente, en términos de reducirel consumo, las posibilidades de tener unaeconomía dinámica se potencian.A este respecto es oportuno aclarar que ellono representa una relación mecánica, en elsentido de que a menor consumo se incrementala inversión. Se requiere analizar cuáles son losfactores que posibilitan que se incremente lainversión productiva, e incluso analizar haciaqué sectores económicos se dirige, ya que no eslo mismo que $1.0 millón se destine a inversiónen el sector agropecuario o el industrial a quesi se realiza en transporte o en el comercio, obien que se destine a inversión especulativafinanciera. En todo caso los efectos sobre eldesempeño económico, en el corto, mediano olargo plazo, serán diferentes. De igual manera,puede suceder que la inversión se destine aaspectos bursátiles-especulativos que en nadacontribuyen a mejorar las condiciones pro-ductivas de una determinada economía.A partir de esto, esnecesario analizar cuálesson los determinantes que posibilitan mayoresniveles de acumulación. Por esta razón esimportante analizar los determinantes delconsumo y del ahorro, ya que la parte del PIBque no se consume es la que se conoce como
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ahorro interno, y el ahorro es condiciónnecesaria para la acumulación ampliada.El ahorro tiene varios componentes, unointerno y otro externo. El interno, como ya semencionó, resulta de la diferencia entre el PIBy el nivel Consumo (Ai = PIB - C). El ahorroa nivel agregado, o Ahorro Nacional (An), es elresultado de restar el total del Gasto en Consumo(C) que realizan tanto los hogares como elsector público al monto total del IngresoNacional Bruto (YNB): (An = YNB - C); porello es que se pueda afirmar que lo que no seconsume se ahorra. Por lo tanto, al determinarlos factores que causan el consumo, también sedeterminan los del ahorro. El nivel del ahorroexterno (Ax) se calcula restando de la FormaciónBruta de Capital (FBKF) el Ahorro Nacional:(Ax = FBKF - An).El consumo presenta varios componentes:el que es realizado por las familias, el de lasempresas y el de las diversas administracionespúblicas como son: el gobierno central, lasmunicipalidades, las empresas públicas nofinancieras y las financieras.De lo anterior surgen varias explicacionesteóricas para los diversos componentes delconsumo. Es por esta razón que se tiene,necesariamente, que indagar sobre los diversos
determinantes del nivel de consumo querealizan cada uno de los diversos gruposeconómicos. En contrapartida, y al mismotiempo, también se derivarán las diversasmotivaciones que tiene el ahorro de cada unode los agregados mencionados.Un análisis exhaustivo al respecto debepartir de una base de datos que incluya, almenos, el nivel de consumo final que cadacomponente tiene, y si se quiere ir más adelante,se requiere conocer el nivel de ingreso queposee, para poder determinar así su nivel deahorro. Pero la realidad de los datos de que sedispone dista mucho de este ideal. Para el casode El Salvador, la información accesible abarcalos siguientes items: el Consumo de los Hogares,el Consumo de la Administración Pública, ydesagregados de las siguientes operaciones:Ingresos Corrientes, Gastos Corrientes y deGastos de Capital, del Gobierno CentralConsolidado (GCC) y del Sector Público NoFinanciero (SPNF).No hay accesibilidad de datos para conocerel comportamiento de los ingresos y egresosdel sector corporativo o empresas, aunque algose puede inferir a partir de la información sobreel monto de los impuestos sobre la renta quepagan.
Comportamiento del Consumo-Ahorro en El Salvador: 1970-1995
En el período analizado, se pueden apreciaral menos tres fases claramente delineadas en elcomportamiento experimentado por elConsumo (ver Gráfico 1). La primera fase va de1970 a 1980, y se caracteriza porque el Consumooscila entre un mínimo de 75.9% sobre el PIBpara 1977 y un máximo de 86.5% en 1970.Durante esta fase la participación del consumoes la más alta observada en todo el período deanálisis. A partir de 1980, cuando la crisissociopolítica se agudiza, el consumo pasa arepresentar niveles altos en su ratio sobre elPIB, hasta 1989 osciló entre un mínimo de92.5% alcanzado en 1981 y un máximo de
96.7% logrado en 1985, lo cual es indicativo deque los niveles de ahorro interno se deprimierondurante la guerra pero aún así se mantuvieronen un nivel intermedio. La tercera fase inicia en1990, bajo el esquema neoliberal impulsadopor la administración de ARENA. Durante estosaños el nivel de consumo es el más alto detodos; en ninguno de los años resulta ser inferioral 95.5%, llegando a su máximo en 1990 cuandoen la práctica representó la totalidad del PIB alser nada menos que 98.8% de su valor; por lotanto, el ahorro interno ha sido insignificantedurante estos años de neoliberalismo.Dentro de los componentes privado y
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público del consumo también se evidenciandiversas tendencias. De 1970 a 1979 elcomponente público se mantuvo entre 10.2%y 13.3%del PIB; a partir de la crisis sociopolíticainiciada en los años 80, el consumo públicopasó a tener un papel anticíclico, en el sentidode que su nivel, respecto del PIB, creció, repre-sentando en 1980 14.0%, y llegando en 1984a su nivel máximo de 16.0%. Con la llegada deARENA al poder y con la aplicación del modeloneoliberal que indica que el Estado deberetirarse de la economía, se inició una realretraída en el consumo público, que en 1990bajó a 9.9% sobre el PIB, e inició una paulatinadisminución en su importancia macro-económica, para 1995 llegó a representar 7.8%.A nivel del ahorro (ver Gráfico 2), al igualque en el consumo, se aprecian diversas fases.De 1970 a 1979 el ahorro nacional estuvodeterminado por el ahorro interno, mientrasque el ahorro externo mantuvo un com-portamiento errático, con altibajos e inclusollegando a ser negativo en algunos años, 1970,1972 y 1977. A partir de 1980 se presentanalgunas modificaciones importantes: en 1980el ahorro externo esnegativo y ya nopresenta saldosnegativos en lossiguientes años; elahorro nacionalcontinúa movién-dose al vaivén delahorro interno, aun-que con mayoresniveles de libertadque en la fase an-terior. El movi-miento más impor-tante se opera a partir de 1990, cuando el niveldel ahorro nacional presenta movimientos muyindependientes respecto del ahorro interno;tal como se describió al mencionar elcomportamiento del consumo, cae a los nivelesmás bajos que se tienen registrados, llegando aser prácticamente inexistente, al representarmenos del 5% del PIB. Incluso hay años, como
en 1990, 1991 y 1992, que el ahorro interno esinferior al 2.5% del PIB. Mientras tanto, elahorro nacional presenta un comportamientoal alza, de 4.9% en 1990, llega a su nivelmáximo de esta fase en 1994, con 18.8% delPIB, para cerrar en 1995 en 16.4%. Esto seexplica en buena medida por el comportamientode las remesas familiares, que se hanincrementado durante los años 90, pasando delos $346 millones en 1990 (¢2,736.9 millones)a $1,152 millones en 1995 (¢10.045.4), cifraúltima que representa nada menos que 11.9%del PIB de dicho año. En otras palabras, estecomportamiento es explicado por la crecienteimportancia que tiene la cuenta de lasTransferencias Netas del Exterior, que a partirde 1990 crecen aceleradamente comoporcentaje del PIB, al pasar de 6.4% en 1990 a14.0 en 1995, siendo su nivel más alto el de1994, con 15.4%. De 1970 a 1979 esta cuentase mantuvo cercana al 1% del PIB, pero a partirde 1980 tuvo un incremento pero siempre porabajo del 6%.El ahorro externo (Ae = FBKF - An) serefiere a la parte de la inversión que no puedeser cubierta porrecursos nacionales,y que para sercompletada, serequiere de recursosexternos, que noson otra cosa queahorro generado enel exterior. Durantela década de los 70,esta cuenta pre-senta altibajos pro-nunciados, pero apartir de 1981 sucomportamiento es más estable y llegarepresentar una parte importante del PIB, porarriba del 4.5%. Alcanza su mayor nivel en1990, cuando representó nada menos que el8.9%, en los siguientes años hasta 1995, cae aporcentajes menores de alrededor 3.0, inclusoen dos ocasiones, en 1993 y 94 fue de 1.5 y1.0% sobre el PIB respectivamente.
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Un aspecto importante de analizar es elreferido al monto global de los depósitos en elsistema financiero, que resulta de la suma delos depósitos que se mantienen en los bancos yfinancieras (antes asociaciones de ahorro ypréstamo), enforma de depósitosde ahorro, a plazo,a la vista, en cédulashipotecarias y tí-tulos de capitaliza-ción. Los depósitosglobales, medidosal 31 de diciembrede cada año, entérminos del PIB,han experimentadoun comportamiento que muy poco tienen quever con el desenvolvimiento del ahorro nacionaly del ahorro interno. De 1970 a 1975 mantuvouna tendencia claramente definida hacia elalza, entre 1976 y 1981 se mantuvo con algunosaltibajos, pero que en términos del PIB han sidodelos más altos. En 1981 inicia un proceso decaída acelerada, de estar representando 7.4%del PIB cae hasta su nivel más bajo en 1986cuando llega a ser de apenas 2.8%; a partir dedicho año no ha logrado llegar a los nivelesobservados en la década de los 70 y presentacierta estabilización alrededor de un 3.5% enpromedio de 1987 a 1995.
Es importante destacar que los depósitosglobales han fluctuado erráticamente, lo que senota en el comportamiento que han expe-rimentado en sus variaciones, donde se resaltaque hay años de bruscas caídas. Así, en 1975 losdepósitos globalesrepresentaban el3.1% del PIB ypasan a ser -0.1% alsiguiente año, parade nuevo recupe-rarse en 1977 en2.3% del PIB, y denuevo sufren unabrusca caída en1978 del orden de1.0% del PIB, luegohay una etapa de cierta recuperación hasta1980, seguida de otra de caídas acompañadade estancamiento entre 1981 y 1986, fenómenoque puede ser interpretado como de desahorrofinanciero global en términos del PIB. Hay querecordar el elemento de la nacionalización delsistema financiero que se experimentó duranteestos años, que repercutió en la confianza de labanca en términos generales. Esta situación secorrobora al ver que no es hasta 1991, año dela reprivatización bancaria, cuando elincremento en el nivel de los depósitos lograalguna recuperación, al tener una tasa decrecimiento de 1.6% sobre el PIB.
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Los Determinantes del Consumo y del Ahorro:
Mediciones Cuantitativas
Durante el período comprendido de 1970 a1995, la economía salvadoreña haexperimentado algunas transformacionesimportantes, entre las que destacan lassiguientes:o el café perdió importancia como primerproducto, ya que en el pasado eraconsiderado como el motor de la economía;esta situación trajo consigo que el sectoragropecuario, otrora el principal, haya sidorelegado;
o el grado de apertura de la economía se hareducido gracias a que las exportacioneshan disminuido su aporte en la demandafinal;o el nivel de la brecha comercial se hadisparado de manera alarmante, pero hasido compensado gracias al creciente aportede las remesas familiares;o el principal rubro de exportaciones loconstituye el ramo maquilero; 3
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o la principal actividad es la terciaria;o se ha liberalizado la economía; yo se ha abandonado el modelo de sustituciónde importaciones.Todo estos factores han repercutidonecesariamente en los determinantes delconsumo y del ahorro.
Ahorro interno (Si) y las
exportaciones (X)La economía salvadoreña tradicionalmenteha sido considerada como abierta, con unmodelo agroexportador que la respaldaba. Bajoeste esquema, el nivel del ahorro interno estuvodeterminado en buena medida por lasexportaciones, pero a medida que éstas han idoperdiendo importancia macroeconómica, suefecto en el ahorro también decrece.La estimación simple de la regresión entreel ahorro interno y el volumen de lasexportaciones nos arroja los siguientesresultados para el período de 1970-1995:Si = 0.072 X + 650.4(r2=0.58)  (F=34.48)Al agregarle la variable ficticia de laguerra,entre los años 1981 y 1991, losresultados cambian a:Si = 0.1394 X - 145.01 guerra + 603.686(r2=0.66) (F= 22.24)Es importante destacar la influencia negativaque ejerció el tiempo que duró el conflictoarmado, que al considerarlo permite que seincremente el coeficiente r2, así como que seincremente el efecto de las exportaciones. Deallí que se pueda indicar que un clima conflictivoo de incertidumbre, de cualquier tipo, tiene unefecto negativo sobre las decisiones de ahorrointerno.El efecto negativo del período de guerra seevidencia en otras pruebas realizadas sobre elahorro interno con el PIB, INB y PNB, en donde
en todas ellas al considerar la guerra se aumentael r2, y la variable guerra siempre aparece consigno negativo. Es de aclarar que para todasestas variables consideradas el r2 es inferior alque presentan las exportaciones vistas por sísolas.
El consumo (C) y las variables
macroeconómicasAl realizar las mismas pruebas entre elConsumo y las Exportaciones, PIB, INB y PNB,los resultados obtenidos son los siguientes:C = 5.032 X - 2138(r2=0.957) (F=529)Al considerar la guerra,C = 5.0647 X + 1759.9 guerra- 3159(r2=0.958)  (F=263)Si la guerra ejerció un efecto negativo sobreel Ahorro interno, y dado que el ahorro estáíntimamente ligado al consumo, C + Si = PIB,lo que afecte de manera negativa al Si tienenecesariamente que favorecer al Consumo, eneste caso la variable guerra tiene un efectopositivo sobre el consumo, es decir que duranteel período conflictivo la sociedad prefirióincrementar su nivel de consumo y castigar lasdecisiones de ahorro. Las relaciones respectodel PIB son:C = 0.975 PIB - 616.0(r2=0.999) (F=46669); yC = 0.975 PIB + 200.36 guerra - 727.3(r2=0.999) (F=23314)Las relaciones tanto con el INB y el PNBsiempre presentan un r2 arriba de 0.99 convalores de los parámetros para las variablescercanas a la unidad y la guerra aparece consigno positivo. No debe extrañar el alto niveldel coeficiente de determinación, muy cercanoa la unidad en todos los casos, ya que elconsumo se mueve al vaivén de dichosagregados macroeconómicos. Por lo tanto sus
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movimientos necesariamente se encuentraníntimamente ligados, y así existe auto-correlación.Al tomar en cuenta el efecto precio en laeconomía, ya sea medido a través del deflactorimplícito (DI) o del índice de precios alconsumidor con el PIB real o a precios constantes(PIBR), las relaciones resultantes son:C = 4.043 PIBR + 43.51 DI - 17334(r2=0.985)  (F=788)y con el efecto de la guerraC = -0.0002 PIBR + 50.65DI - 4507.3
guerra - 2308(r2=0.989)  (F=709)Al considerar el efecto de la inflación através del índice de precios al consumidor(INF), los resultados son:C = 0.00009 PIBR + 21.66 INF - 265.3(r2=0.983)  (F=672)y al tomar en cuenta la guerra;C = -0.0001 PIBR - 2960.2 INF + 23.63guerra + 657(r2=0.987)  (F=550)
¿Qué es primero, el incremento en el ahorro o en el PIB?La pregunta anterior es difícil dediagnosticar. La teoría económica básica indicaque la relación tiene la siguiente causalidad:primero hay que incrementar el nivel de ahorro,es decir sacrificar consumo presente, para tenermás activos para la inversión y de esta formadinamizar la producción a futuro. La relación,por lo tanto, tendría la siguiente causalidad:D Si >  - C > D I > D PIBR, y de allícrecimiento económicoPero también hay que considerar que parapoder incrementar el nivel de ahorro, esnecesario tener un mayor nivel de producto. Eneste caso la relación de causalidad tendría lasiguiente ruta:D PIBR > D Si > - C > D I > D PIBR yse llegaría a un círculo virtuoso.La pruebas realizadas a este respecto fueronlas siguientes:Se sometió a prueba el incremento en elPIBR, determinado por el incremento en elPIBR en dos años anteriores, D PIBRn-1; DPIBRn-2, así como por las siguientes variablesdeterminadas por la relación del ahorro nacionalsobre el PIB (An/PIB), tanto para el año enconsideración como para dos años atrás, An/
PIBn-1 y An/PIBn-2, y también considerando elefecto de la guerra. Los resultados fueron lossiguientes:D PIBR = 1.074 PIBRn-1 - 0.609 PIBRn-2+ 0.114 An/PIB + An/PIBn-1 - 0.543 An/PIBn-2.(r2=0.853)  (F=20.96)Al considerar el período del conflicto:D PIBR = 0.851 PIBRn-1 - 0.424 PIBRn-2 -0.104 An/PIB + 0.114 An/PIBn-1 - 0.332An/PIBn-2 - 0.048 Guerra(r2=0.914)  (F=30.1)Al realizar los cálculos considerandoúnicamente un año de atraso, tanto en elcrecimiento del PIBR como en la relación An/PIB, el r2 disminuye, lo cual significa que hayuna repercusión clara del comportamiento quehistóricamente ha tenido tanto el crecimientodel PIBR como la relación del ahorro nacionalrespecto del PIBR. Es decir que si el PIB hacrecido en los dos años anteriores, ello tienerepercusión en el PIBR actual, situación similarsucede con la relación An/PIB.Al analizar lo que acontece con el nivel delahorro interno sobre el PIB, es decir la relación
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Ai/PIB, los resultados no son significativostanto en su relación con el crecimiento delPIBR, en este caso el r2 da 0.002; ni al considerarla evolución del PIBR con dos años de atraso,que presenta un r2 de 0.1688; y al tomar encuenta la guerra, el r2 sube a 0.400.Por último se pasó a considerar si la relaciónAn/PIB depende de la tasa de crecimiento delPIBR y de su comportamiento histórico. En estecaso la relación más significativa fue la siguiente:
An/PIB = -0.664 D PIBR + 0.527 D PIBRn-1+ 0.116 D PIBRn-2 - 0.087 guerra + 0.167(r2=0.778)  (F=16.6)La correlación disminuye a un r2 de 0.185 alconsiderar únicamente el D PIBR del año enconsideración y al tomar en cuenta el D delPIBR en los dos años anteriores, el r2 sube a0.532. De allí que no se consideren significativasdichas relaciones.
Conclusiones
A partir de los resultados obtenidos, se llega alas siguientes conclusiones:3 Que ante un clima de incertidumbre, talcomo el que se vivió entre 1981 y 1991, sedeprime el nivel de ahorro interno,resultando necesario recurrir a mayoresniveles de ahorro externo para poder cubrirlas necesidades de formación de capital.Aunque es de hacer notar que para el casode El Salvador, esta situación se presentóun tanto alejada de toda consideraciónracional en términos económicos, ya quedurante los años de la guerra la crisiseconómica afectó a todos los sectoresproductivos, tan es así que el PIB real de1991 fue inferior en 5.5% al de 1979. Elsaldo externo pasó de ser 0.9% sobre el PIBen 1980 a -13.3% en 1991. El ahorro internopasó de 14.2% sobre el PIB en 1980 aapenas 2.1% en 1991, mientras que elahorro externo pasó de ser -0.8% sobre elPIB en 1980 a 3.6% en 1991.El comportamiento hacia el alza en laimportancia del ahorro externo no puedetener explicaciones racionales en términoseconómicos, ya que ante la guerra civilningún agente económico normal seencontraba en disponibilidad de arriesgarseen El Salvador, de allí que la explicacióntenga que ver ante todo con motivacionesde carácter político. Por ello es que se
puede afirmar que el comportamiento delahorro externo durante el período delconflicto tiene una explicación ante todopolítica que económica.3 La economía salvadoreña ha perdido partede su tradicional dinamismo exportador.En los años 70 su relación respecto del PIBera superior al 25%, mientras que en los 90se mantiene por abajo del 20%. Esto haimplicado que las exportaciones cada vezejercen una menor influencia en el nivel delahorro interno y en el ahorro nacional, perola parte que han perdido las exportacionesno ha sido compensada con esfuerzo interno,sino que ha sido el ahorro externo el que loha compensado, ya sea a través de lasremesas familiares o de los préstamosexternos, lo cual trae consigo una mayordependencia de factores no controlablespor la política económica interna para incidiren el ahorro nacional y de allí en lasdecisiones de inversión.3 Un punto que merece ser destacado es elrelacionado con el efecto que tienen losprecios en el consumo. El Deflactor Implícitotiene un efecto positivo sobre el Consumo,mientras que tiene un efecto negativo sobreel Indice de Precios al Consumidor, por loque se considera que resulta mássignificativo el utilizar el Deflactor para losefectos del presente trabajo.
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3 El crecimiento del PIBR depende de lo quesucede a nivel del Ahorro nacional, tantodel año en consideración como de dos añospara atrás, pero también ejerce unainfluencia importante la evolución que elPIBR ha experimentado, al menos durantelos dos años anteriores; en todo ello, elfenómeno de la guerra tuvo una importanciasignificativa.
3 El ahorro interno presenta una reducidainfluencia de parte de la tasa de crecimientodel PIBR, lo cual corrobora lo dicho en lasegunda conclusión. A la vez, el ahorronacional, que toma en cuenta al ahorroexterno, es lo que mejor explica el acontecereconómico, vía la formación bruta de capitalfijo (FBKF).
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